Uluslararasi Piyasalar Bilteni (20.05.2025)

Biilten Ozeti

e ABD Piyasalari: ABD hisse senedi piyasalari, son alti gundeki
yukselisin ardindan haftaya faiz belirsizlikleri ve zayif tuketici sin-
yalleriyle temkinli bir baslangig¢ yapiyor.

e Avrupa Piyasalari: Avrupa hisse senetleri haftaya pozitif bas-
larken, savunma ve altyapi yatirnrmlarinin destekledidi yapisal bu-
yume beklentileriyle Stoxx Europe 600 endeksi %0.6 yUkseldi.

e Asya Piyasalari: Asya piyasalarl haftaya Japonya’'da tahvil tale-
binin zayiflamasi ve Cin'den gelen karisik veriler esliginde temkin-
li ve yonsuz bir gorinumle baslad.

e Emtia: Emtia piyasalarinda altin, Fed belirsizliklerinin etkisiyle gtvenli
liman talebi kazanarak yuUkselirken; petrol, artan stoklar ve Cin kaynakli
zayIf talep nedeniyle deger kaybediyor.

ABD PIYASALARI : Gectigimiz alti islem glninde Ust Uste gelen
gugclu yukselislerin ardindan, ABD hisse senedi piyasalari yeni haftaya
daha temkinli bir gérunumle baslhyor. Vadeli islemlerde S&P 500 ve
Nasdaq 100 endekslerinde yaklasik %0.2 oraninda sinirli geri ¢cekilme-
ler gorulurken, Dow Jones endeksi yatay seyrederek ydn arayisini
yansittl. Bu tablo, yatirimcilarin son dénemdeki hizli yukselisi sindir-
me ¢abasinda olduklarini ve piyasanin kisa vadeli bir duzeltme sureci-
ne girebilecegi yonunde sinyaller verdigini gosteriyor. S&P 500, gecti-
gimiz haftalarda teknoloji hisseleri 6nculugunde dnemli kazanimlar
kaydederek boga piyasasl esigine yaklasmisti. Ancak gelinen seviye-
lerde, hem teknik diren¢ noktalari hem de makroekonomik belirsiz-
likler yatirimcilarin istahini bir miktar torpulemis gérunuyor. Makro
tarafta, ABD ekonomisinden gelen gucglu veriler, Fed'in para politika-
sina iliskin beklentileri énemli élctde etkilemis durumda. Ozellikle
perakende satislarda gdzlenen yukari yonlu surprizler ve istihdam
piyasasinda devam eden sikiligin, Fed'in faiz indirimi yonundeki olasi
adimlarini 6telemesine neden oldugu goérullUyor. Pazartesi gunu ko-
nusan iki Ust duzey Fed yetkilisinin “sabirli ve veri odakli kalinmasi”
gerektigi yonundeki agiklamalari, piyasada yaz aylarinda bir faiz indi-
rimi ihtimaline dair fiyatlamalarin zayiflamasina yol acti. Bu agiklama-
lar, son haftalarda tekrar canlanan faiz indirimi umutlarina set ¢eke-
rek, kisa vadeli risk istahini baskilamis durumda. Nitekim 10 yillik Hazi-
ne tahvillerinin getirisi %4.46 seviyesinde yatay bir seyir izlerken, yati-
rimcilarin tahvil piyasasinda da temkinli pozisyon almaya devam etti-
gi gozleniyor. Faiz beklentilerindeki yeniden yapilanma, ABD dolarini
da dogrudan etkiliyor. Dolar endeksi gun iginde anlamli bir hareket
sergilememis olsa da, yilbasindan bu yana yaklasik %6.5 oraninda de-
ger kaybetmis durumda. Bu da kuresel yatirimcilarin ABD disi piyasa-
lara ve 6zellikle Avrupa'ya olan ilgisinin arttigini gosteriyor. Piyasa di-
namikleri yalnizca merkez bankasi politikalariyla sekillenmiyor; ayni
zamanda mikro verilerden gelen sinyaller de énemli. Bu baglamda,
Home Depot'un geyrek donem sonuglari dikkat ¢ekici bir gelisme
oldu. Sirketin satislari, piyasa beklentilerinin altinda kalarak tUketici
harcamalarinda yavaslama ihtimalini gundeme getirdi. Yonetim, ko-
nut piyasasindaki durgunluk, faizlerin yuksek seyri ve genel ekono-
mik belirsizlik nedeniyle musteri taleplerinde zayiflama yasandigini
ifade etti.

ABD Destekler / Direngler
Son Pivot Direng1 Direnc2 Destek1 Destek 2

D3I 42.410 41.855 41.812 42374 41293 41336
SPX500 5.844 5764 5.741 5.823 5.682 5.704
NDX 20.868 20.515 20.417 20.772 20.160 20.258
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AVRUPA PIYASALARI: Avrupa hisse senedi piyasalari haftaya po- -

zitif bir baslangic¢ yaparken, Stoxx Europe 600 endeksi %0.6 oraninda

_Yilbasi
primli seyrediyor. Bu yukari yonlU hareket, yalnizca gunluk fiyatlama- [zeripio

lara degdil, ayni zamanda daha uzun vadeli yapisal bir degisimin ha-
bercisi olarak da degerlendiriliyor. 2025 yilinin genelinde, Avrupa his-

Dow

seleri ABD piyasalarina kiyasla daha guclu bir relatif performans ser-  Jones ~ %2410 281 281 428 032
gilemekte. Bu durum, yatirimci portféylerinde cografi cesitlendirme
arayisinin artmasi ve Avrupa'ya yonelik sermaye akislarinin yeniden , S8P500 5844 326 326 494 -064
hiz kazanmasiyla agiklanabilir. Makroekonomik temelde Avrupa Birli- ' Nasdaq 18708 435 435 723 312
gi, ozellikle savunma, enerji ve altyapi gibi stratejik alanlara yoénelik
kamu yatirimlarini artirarak hem bulylime gérinimuni guclendir- Dax 23567 029 02 475 1837
mekte hem de sirketler nezdinde yeni gelir firsatlari yaratmaktadir.
Jeopolitik risklerin (6rnedin Ukrayna savasl sonrasi gUvenlik kaygilari- ~ FTSE100 8805 059 059 130 529
nin artmasi) ve tedarik zincirlerinin yeniden yapilandiriimasinin etki-
siyle, bircok Avrupa Ulkesi savunma harcamalarini artirma yéninde , ~ Nikkei 38277 1es 206 619 406
cok yilli batge planlamalarina gitmis durumda. Bu egilim, savunma ' ghangai 3376 019 101 295 072

sanayi, mUhendislik, enerji altyapisi ve insaat gibi sektdrlerde faaliyet
gosteren sirketlerin 6nUmuzdeki yillarda daha dngdrulebilir ve istik- i i
rarli gelir akislarina kavusabilecedi anlamina geliyor. Citigroup, bu PARIVE T E AL

dénUstimun Avrupa piyasalari igin yapisal bir firsat sundugunu vur-

guluyor. Banka, bélgedeki yatirimlarin yalnizca konjonkturel degil,

Parite ve

ayni zamanda stratejik oldugunu belirterek Avrupa'nin uzun vadede Emtia Giinlik Vilbasi

itibariyle

ABD borsalarini relatif anlamda geride birakabilecegdini dusunuyor.
Bu gorus, 6zellikle 2008 sonrasi dusuk buyume ve yapiskan enflas-

yonla mucadele eden Avrupa icin kayda degder bir paradigma degisi- ~ Pofa/Tt 388 006 009 079 965
mini temsil ediyor. Degerleme carpanlari agisindan bakildiginda, Av-

rupa hisse senetlerinin uzun dénemli ortalamalarin Gzerine ciktigi | FEuro/TL 4316 041 01 100 17,69
ancak yine de S&P 500 gibi ABD endekslerinin gerisinde kaldigi goru- Euro/

IGyor. Bu da Avrupa piyasalarinin halad "gérece ucuz" oldugunu ve se- Dolar m 0.26 a2 190 730
cici yatirimcilar icin deger firsatlari sundugunu gdsteriyor. ABD borsa- .

larinda 6zellikle teknoloji hisseleri dnculugunde yasanan degerleme S[‘;:’.L',’," 132 132 078 -096 549
siskinligine karsilik, Avrupa hisselerinde blUyUme ve degder arasinda

daha dengeli bir yapi gdzleniyor. Ayrica temettl verimlerinin gorece Brent 64,63 -019 137 588 13,48
yuksek olmasi, Avrupa'yl defansif yatirim arayisinda olan kuresel port-

foy yoneticileri agcisindan cazip kiliyor. Citi EMEA Hisse Arastirma Bag-+ OnsAltin 325535 063 108 01 2409

kani Elise Badoy, Bloomberg'e verdigi roportajda bu egilimlere dikkat
cekerek, yatirimcilarin portféylerinde Avrupa'ya daha fazla yer agmasi
gerektigini su sozlerle ifade etti: “Avrupa’ya gesitlendirme dneriyoruz.
ABD'ye karsi notruz. Ancak bu gecis dalgal olacak.” Badoy'un da vur-

Deg|§|m(%
guladigr gibi, Avrupa'ya yonelmek hizli kazang vadeden bir i K
“momentum” hikayesinden ziyade, daha uzun vadeli ve stratejik bir ' |[IEaE Baiis A
portféy donlUsimunu ifade ediyor. Avrupa piyasalari, yapisal reform-

lar, AB fonlari, yesil ddnusum projeleri ve enerji bagimsizhdi hedefleri

FAIZLER

dogrultusunda yeniden sekilleniyor. Bu sureg, kisa vadede bazi dalga- TR2Y 4687 004 1556
lanmalar barindirsa da, orta—uzun vadede daha surdurulebilir bir bd-, TR0V 3435 1,09 109 77 1935
yUme patikasinin insasina katki saglayabilir.
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ASYA PIYASALARI: Asya piyasalari haftaya genel anlamda karisik ve
temkinli bir seyirle basladi. Bolgesel bazda farklilasan fiyatlamalar, yatirim-
cilarin risk istahinin kirllganlastigini ve makroekonomik gelismelere karsi
daha dikkatli pozisyon aldigini gésteriyor. MSCI Asya Pasifik Endeksi sinirli
pozitif kapanislar gerceklestirse de, bu yUkselisin arkasinda gUlglu bir mo-
mentumdan ziyade, kUresel piyasalarin geneline yayilan belirsizlik ortamin-
da kismi teknik alimlar etkili oldu. Japonya tarafinda tahvil piyasasindan
gelen zayif sinyaller piyasa fiyatlamalarinin merkezine yerlesti. Ozellikle
Japon hUkumetinin gergeklestirdigi 10 yillik tahvil ihalesine gelen talep,
2012 yiindan bu yana en dusuk seviyede kaldi. Bu durum, piyasanin Japon-
ya Merkez BankasI'nin (BoJ) para politikasinda sikilasma sinyalleri vermeye
baslamasina tepki olarak degerlendirilirken, ihalenin ardindan tahvil getiri-
lerinde yukari yonlu hareket goézlendi. BoJ'un gegtigimiz aylarda ultra gev-
sek para politikasini kademe kademe terk etmeye baslamasi, piyasada
uzun vadeli faizlerin yeniden fiyatlanmasina neden olurken, yatirimcilarin
Japon tahvillerine olan ilgisinde de belirgin bir azalma yaratti. Bu gelisme,
yalnizca faiz cephesinde degil, ayni zamanda Japon hisse senetlerine olan
sermaye akimlarinda da baski yaratabilecek bir kirilganhgi temsil ediyor.
Ote yandan, Cin piyasalari ise hem umut vadeden gelismelere hem de dik-
katle izlenmesi gereken zayifliklara sahne oldu. Cinli elektrikli ara¢ batarya
Ureticisi ve kuresel olgekte dnemli bir tedarik¢i konumundaki Contempo-
rary Amperex Technology Co. Ltd. (CATL), Hong Kong borsasinda gergekles-
tirdigi halka arz ile 2025 yilinin en bUyuUk IPO'suna imza attl. Halka arzin
gordugu yuksek talep, Cin'in stratejik sektorlerinde — ozellikle yesil eneriji,
batarya teknolojileri ve elektrikli arag tedarik zincirinde — hala guglu bir ser-
maye talebi bulundugunu ve yatirrmci glveninin bu alanlara yoneldigini
ortaya koydu. Bu gelisme, Cin hukUmetinin inovasyon ve yuksek katma
degerli Uretim stratejisinin sermaye piyasalarina olan etkisinin de bir yansi-
masi niteliginde. Ancak Cin tarafindaki tum veriler ayni dogrultuda iyimser
degil. Nisan ayinda Cin'den ABD'ye yapilan Apple Urunleri ve mobil cihaz
sevkiyatlari, 201T'den bu yana en dUsuUk seviyesine gerileyerek dikkat ¢ekici
bir zayiflik isareti verdi. Bu sert dUsus, yalnizca kuresel tuketici elektronigi
talebindeki yavaslama ile agiklanamaz. Ayni zamanda ABD ile Cin arasinda
devam eden teknoloji temelli ticaret savasl, ihracat kanallarindaki daralma
ve Uretim sUreglerindeki jeopolitik kirllganliklar da bu dususun altinda ya-
tan diger yapisal etkenler olarak dne cikiyor. Cin'in ABD pazarina yonelik
teknoloji ihracatinin daralmasi, hem Cinli Ureticilerin gelir beklentilerini
asagl cekmekte hem de iki Ulke arasinda yeniden tirmanabilecek gerilimle-
re dair risk primini artirmaktadir. TUm bu gelismeler isiginda Asya piyasala-
rinda yon bulma sureci, bolgesel kirilganliklar ve kuUresel belirsizlikler nede-
niyle zorlu bir zeminde ilerliyor. Japonya'da parasal sikilasma sUreci tahvil
piyasasinda volatiliteyi artirirken, Cin'de inovasyon bazli bUyUme hikayesiyle
gelen guglu arzular, dis ticaret kaynakh zayifliklarla golgeleniyor. GUney
Kore, Tayvan ve Hindistan gibi diger dénemli Asya ekonomilerinde de yati-
rimcilar, Fed'in faiz patikasina ve dolar endeksinin seyrine duyarl bir pozis-
yonlama yapiyor. Bu baglamda, bdlge genelinde sermaye girislerinin sur-
durulebilirligi, yalnizca yerel gelismelere degil, ayni zamanda gelismis Ulke
merkez bankalarinin politikalarina, kur baskilarina ve kuresel risk algisina
da bagh kalmay strdUrlyor. Dolayisiyla Asya piyasalarinda mevcut goru-
num, yatirimcilarin daha segici davrandigi, yapisal hikayelere odaklandigi ve
kisa vadeli volatilite karsisinda pozisyonlarini sik sik yeniden degerlendirdigi
bir dénemin icinden gectigimizi teyit ediyor.

EMTiA piYASALARl: Emtia piyasalarinda haftaya girilirken fiyatlamalar farkli

yonlerde hareket ediyor. Degerli metaller tarafinda spot altin, yatirrmcilarin artan belir-
sizlik ortaminda guvenli liman arayislarini sirdtUrmeleriyle birlikte %0.3 oraninda deger
kazanarak 3,239.79 $/ons seviyesine yukseldi. Ozellikle ABD Merkez Bankasinin (Fed)
para politikasina iliskin yonlendirici netlikten uzak, temkinli sdylemleri altin Uzerindeki
destekleyici etkisini koruyor. Faiz indirimine dair beklentilerin 6telendigi bir dénemde,
tahvil faizlerindeki yatay seyir ve dolarin klresel ¢capta zayif kalmasi, altinin cazibesini
artiran temel unsurlar olarak éne gikiyor. Ayrica kUresel jeopolitik risklerin halen sicak-
lIgin1 korudugu bir ortamda, portféy ¢esitlendirmesi amaciyla degerli metallere yoneli-
min devam etmesi, altini guclU tutan bir diger faktor olarak degerlendiriliyor. Enflas-
yon beklentilerinde yukari yonlU sapmalar olmasa dahi, Fedin "bekle-gor" stratejisi
altinda faizlerin daha uzun sure yUksek seviyelerde kalabilecegine dair intimaller, altin
fiyatlarini destekleyen yapiskan bir talep zemini olusturuyor. Buna karsin enerji emtia-
larinda gérinum daha zayif. WTI ham petrol, %0.2'lik sinirli bir dususle 62.55 $/varil
seviyesine gerileyerek baski altinda kaldl.
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